RAPORT PORANNY

RBA wciaz golebi

Po wczorajszym lekkim umocnieniu, dzi$ od rana wspdina waluta
traci na wartosci. Kurs EUR/USD znizkuje do 1,3330. Euro zyskuje
rowniez wobec ztotego. Kurs EUR/PLN ponownie wzrasta powyzej
4,23. USD/PLN  powyzej 3,17.
makroekonomiczny jest nieco bogatszy niz wczoraj, jednak na dzien

Natomiast Dzi$ kalendarz
przed zakonczeniem posiedzenia FOMC nie oczekujemy wysokiej
zmiennosci. O godzinie 11:00 z Niemiec poznamy indeks instytutu
ZEW za czerwiec, natomiast o 14:30 pozwolenia na budowe i

rozpoczete budowy domoéw w USA w maju. Trzydziesci minut

wczesniej Gtowny Urzad Statystyczny opublikuje dane o
wynagrodzeniach i zatrudnieniu w maju.
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Rys. 1. Wykres godzinowy kursu EUR/USD
Zrédto: TMS Direct

Od rana amerykanski dolar umacnia sie wobec wszystkich walut w
gronie G-10. W przeciwienstwie do wczorajszego poranka dzi$
najsilniej traci dolar australijski. Z opublikowanego kilka godzin
temu protokotu z ostatniego posiedzenia Banku Rezerw Australii
wynika bowiem, ze RBA utrzymuje ,gotebie” nastawienie. Pojawito
sie m. in. stwierdzenie, ze obecna ocena perspektyw inflacji stwarza
przestrzen do dalszego luzowania polityki pienieznej. Co wiecej
mimo ostatniej dos¢ silnej deprecjacji dolara australijskiego Bank
Wcigz ocenia jego warto$¢ jako wysoka. W reakcji na te doniesienia
australijska waluta ostabia sie wobec wszystkich walut w gronie G-
10
wschodzacych. Kurs AUD/USD ponownie znizkuje pod poziom 95.

oraz wobec zdecydowanej wiekszosci walut rynkow

Najblizsze Silne wsparcie to minimum z ubiegtego tygodnia (0,9325)
i zarazem najnizszy poziom od wrzesnia 2010 roku.
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Rys. 2. Wykres 8- godzinowy kursu EUR/PLN
Zrédto: TMS Direct

Strefa euro: ZEW przedsmakiem przed PMI

Zwiastunem wzrostu wartosci indeksu oczekiwan ZEW moze by¢
ostatni stosunkowo silny wzrost indeksu nastrojow Sentix. 12-
okresowa korelacja zmian wartoéci tych indekséw siega poziomu
0,87. Konsensus zaktada wzrost indeksu biezgcej oceny z 8,9 do 9,5
pkt. oraz oczekiwan z 36,4 do 38,1 pkt. Dzisiejsze dane udzielg
pewnej wskazdwki przed wazniejszymi odczytami z tego tygodnia,
czyli indeksami PMI dla strefy euro. Dane z Eurolandu, $wiadczace o
tym, ze faktycznie dotek koniunktury mamy juz za sobg, powinny

przekfadac sie na umocnienie wspolnej waluty.

Rys. 3. Indeks ZEW i Sentix oraz 12- okresowa korelacja zmian ich wartosci
Zrédto: BLOOMBERG
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RYNEK SUROWCOWY
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Rys. 4. Polska: Dynamika zatrudnienia i stopa bezrobocia
Zrédto: BLOOMBERG

Polska: Zatrudnienie znéw spadnie

Nasza prognoza zaktada spadek zatrudnienia w maju o 1,1 proc.
(konsensus: -1 proc.) oraz wzrost pfac o 2,5 proc. (konsensus: 2,6
proc.) w ujeciu rocznym. Tym samym maj prawdopodobnie bedzie
dziewigtym z rzedu miesigcem spadku zatrudnienia. Wskazujgca na
brak poprawy koniunktury sytuacja na rynku pracy stanowi¢ bedzie
dodatkowy argument dla Rady Polityki Pienieznej za kolejng obnizkg
stop procentowych. Perspektywa dalszych cie¢ stop wspierac
powinna polski diug, a co za tym idzie (zaktadajac wysokie
zaangazowanie inwestorow zagranicznych) rowniez i ztotego.
Uwazamy, ze kurs EUR/PLN w najblizszych dniach pozostanie w
przedziale 4,20 — 4,25.

430004

Last Price
MEUR-PLN X-RATE (L1) 4.2430 +.0092
MPOLGB 4 10/25/23 (R1) 3.842 +.099

415009

405004

Rys. 5. Rentowno$¢ 10- letnich obligacji Polski oraz kurs EUR/PLN
Zrédto: BLOOMBERG
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RENTOWNOSC POLSKICH OBLIGACII
POZIOM ZM. 1D ZM. 5D
2,80 10,30 -17,10
3,35 -1,40 -15,90
3,85 10,50 -16,30
KRZYWA DtUGU: PRZEBIEG I ZMIANA 5D (PB)

ZMIENNOSC OPCII ATM

EUR/PLN USD/PLN EUR/USD

ODCHYLENIE ZMIENNOSCI 1M OD SREDNIE]
7,53 12,75 8,48
12% -3,6% -4,7%
IMPLIKOWANA ZMIENNOSC EUR/PLN
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KALENDARZ MAKROEKONOMICZNY

Wydarzenie Okres Prognoza  Poprzednio Odczyt
2013-06-18 06:30 JP Produkcja przemystowa m/m (%) kwiecien (ost.) 1,70
2013-06-18 06:30 JP Produkcja przemystowa r/r (%) kwiecien (ost.) -2,30
2013-06-18 10:30 (€]:] Inflacja bazowa r/r (%) maj 2,10 2,00
2013-06-18 10:30 GB Inflacja CPI r/r (%) maj 2,60 2,40
2013-06-18 10:30 GB Inflacja PPI r/r (%) maj 1,40 1,10
2013-06-18 11:00 DE Indeks ZEW - ocena biezaca (pkt.) czerwiec 9,50 8,90
2013-06-18 11:00 DE Indeks ZEW - ocena perspektyw (pkt.) czerwiec 38,00 36,40
2013-06-18 14:00 PL Zatrudnienie m/m (%) maj 0,00 -0,20
2013-06-18 14:00 PL Zatrudnienie r/r (%) maj -1,00 -1,00
2013-06-18 14:00 PL Wynagrodzenia m/m (%) maj -3,00 -0,10
2013-06-18 14:00 PL Wynagrodzenia r/r (%) maj 2,70 3,00
2013-06-18 14:30 us Inflacja CPI m/m (%) maj 0,20 -0,40
2013-06-18 14:30 us Inflacja bazowa r/r (%) maj 1,70 1,70
2013-06-18 14:30 uUs Inflacja CPI r/r (%) maj 1,40 1,10
2013-06-18 14:30 us Inflacja bazowa m/m (%) maj 0,20 0,10
2013-06-18 14:30 us Pozwolenia na budowe doméw m/m (%) maj -3,00 12,90
2013-06-18 14:30 us Rozpoczete budowy domdéw m/m (%) maj 11,50 -16,50
2013-06-18 14:30 us Pozwolenia na budowe domow (tys.) maj 975,00 1005,00
2013-06-18 14:30 us Rozpoczete budowy doméw (tys.) maj 952,00 853,00
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OBJASNIENIA

INDEKS S&P GSCI Indeks obliczany w oparciu o ceny 24 surowcow: energetycznych, metali szlachetnych i przemystowych oraz ptodéw rolnych.

Indeks surowcowy bedacy arytmetyczg Srednig wazong cen surowcow podzielonych na grupy: energia, metale kolorowe, metale szlachetne,

INDEKS CRB ) .
mieso, towary przemystowe, zboza.

ROPA WTI Cena barytki ropy WTI notowanej w kontrakcie na gietdzie w Nowym Jorku.
ROPA BRENT Cena barytki ropy typu brent notowanej w kontrakcie na gietdzie w Londynie.
MIEDZ LME Cena funta miedzi notowanej w kontrakcie na gietdzie w Londynie.
MIEDZ COMEX Cena funta miedzi notowanej w kontrakcie na gietdzie w Nowym Jorku.
Zt0TO Cena spot uncji ztota.

SREBRO Cena spot uncji srebra.

Wycena przyszitych Wycena przy wykorzystaniu 3-miesiecznej stawki WIBOR i odpowiedpx_lasth kontraktow FRA. Pokazuje jak rynek wycenia przyszty poziom 3-
stawek WIBOR 3M miesiecznej stawki rynku pienieznego.
R&zpx_lasta pomiedzy rentownoscia 3 miesiecznych bonéw skarbowych a notowaniami 3-miesiecznych depozytéw dolarowych na rynku

TED SPREAD miedzybankowym.

(W(={012 QU1 nle] VIR0 ISIl ROZpX_lasta pomiedzy 3-miesieczng stawka LIBOR USD a OIS (swapem stopy procentowej statej do zmiennej).
(oMo Re] VIS M=) ROZpX_lasta pomiedzy 3-miesieczng stawka LIBOR USD a benchmarkowg stopg procentowg Fed.
EURIBOR 3M - OIS R&zpx_lasta pomiedzy 3-miesieczng stawka EURIBOR a OIS (swapem stopy procentowej statej do zmiennej).
[=0331=10] 3% Y ISy P =@ -0l ROZpx_lasta pomiedzy notowaniami EURIBOR 3M a benchmarkowg stopg procentowg EBC.

VLTl ] VIR W[ ROZpx _lasta pomiedz notowaniami WIBOR 3M a referencyjng stopg procentowg NBP.

Kontrakty zabezpieczajace przed wzrostem ryzyka niewyptacalnosci. W przypadku polskiego dtugu wzrost CDS o 1 pb. to wzrost kosztu

) ubezpieczenia 10 min USD polskiego dtugu o 1000 USD.

iTraxx Senior Fin. Indeks oparty o kontrakty CDS na dtug 25 instytucji finansowych.

iTraxx SovX WE Indeks oparty o kontrakty CDS na dtug 15 krajow strefy euro.

I [[GEIEN (A \- Il Ksztatt krzywej $wiadczy o nastrojach na rynku i oczekiwaniach wzgledem przysztej zmiennosci. Wzrost zmiennosci w polskich warunkach
zmiennosci zwieksza ryzyko ostabienia ztotego.

AL\ o] YN 2SIl ROZpx_lasta w zmiennosci pomiedzy opcjami call i put o takiej samej cenie instrumentu bazowego i wykonania oraz takim samym czasie do
REVERSAL wygasniecia.

Z-score Liczba odchylen standardowych dzielacych ostatnig warto$¢ od rocznej $redniej.

Dzienna zmiana kurséw walut, cen surowcéw, stawek CDS oraz rentownosci obligacji jest liczona od godz. 9:00 poprzedniego dnia sesyjnego do godz. 9:00 dnia
sporzadzenia raportu (z wyjetkiem rentownosci wegierskich obligacji, ktorych zmienno$¢ jest podana na koniec poprzedniego dnia sesyjnego).

Departament Analiz DM TMS Brokers

da@tms.pl +48225297638
Analityk Bartosz Sawicki +48603307161 bs@tms.pl
Analityk Szymon Zajkowski - sz@tms.pl
Mtodszy Analityk Marcin Pietrzak = mpi@tms.pl

Prezentowany raport jest wynikiem analiz prowadzonych przez Dom Maklerski TMS Brokers S.A. i, cho¢ sporzadzony zostat na podstawie wiarygodnych zrédet informacji, TMS
Brokers nie gwarantuje kompletnosci, doktadnosci i poprawnosci danych w nich zawartych. Dystrybucja raportu ogranicza sie do klientdw,
z ktérymi TMS Brokers podpisat odpowiednie umowy $wiadczenia ustug, jak réwniez uzytkownikéw serwiséw informacyjnych, w tym serwiséw internetowych udostepnianych
przez TMS Brokers. TMS Brokers nie ponosi odpowiedzialnosci za dziatania podjete na podstawie rekomendacji, prognoz, przewidywan
i jakichkolwiek informacji zawartych w prezentowanym raporcie o ile przy ich przygotowaniu TMS Brokers dotozyt nalezytej starannosci. Szczegdtowe informacje dotyczace
TMS Brokers, zasad sporzadzania i rozpowszechniania rekomendacji, zrédet informacji, okreslenia odbiorcdw rekomendacji, terminologii fachowej, konfliktdw interesdw, jak
réwniez czestotliwosci wydawania i waznosci rekomendacji, wskazane zostaty na stronach internetowych www.tms.pl w czesci ,zastrzezenia”.
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